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RESUMO 
 
 O investimento direto externo (IDE) tem se constituído uma expressão da globalização  
Produtiva nos tempos atuais do desenvolvimento capitalista. As empresas transnacionais 
(ET), no propósito de aumentarem capacidades produtivas, estabelecem unidades – filiais - 
fora de seus países de origem ou adquirem parte ou total de empresas nacionais estabelecidas 
em seus territórios. Nestes termos, com o crescente movimento de internacionalização das 
economias, abrem-se espaços significativos para empresas forâneas participarem do processo 
de criação de riqueza interna de diferentes países.  
 O Brasil figura, entre os países em desenvolvimento, como grande receptor de 
empresas estrangeiras, sobretudo a partir dos anos 90, ainda que desde o Governo Juscelino 
Kubistchek (1956-1959) o país tenha feito opção de desenvolvimento pela internacionalização 
de sua economia. Assim como, por força do processo concorrencial, empresas brasileiras vêm 
nos últimos tempos se internacionalizando, estabelecendo, também, bases produtivas em 
outros espaços nacionais. 
 Considerando estes aspectos, o propósito deste artigo é caracterizar o movimento 
recente do investimento direto externo da economia brasileira, tanto como receptora como 
emissora deste tipo de inversão. Neste sentido, encontra-se dividido em 5 seções, sendo que 
nesta 1ª. aponta-se o seu objetivo; na 2ª. seção realiza-se breve discussão teórica-analítica 
sobre IDE, em particular apresentando as contribuições de Dunning e de Johanson e Vahlne; 
na 3ª. seção considera-se o movimento do IDE mundial, tanto em termos de fluxo como de 
estoque; na 4ª. seção apresenta-se a evolução do IDE emitido e recebido pelo Brasil em 
termos de fluxo, estoque, setores e sub-setores econômicos; e, por fim na 5ª. seção apontam-
se as considerações finais. 
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2. TRATAMENTO TEÓRICO-ANALÍTICO SOBRE O INVESTIMENTO DIRETO 
EXTERNO  
 
 
 Os alicerces da teoria de investimento direto externo de Dunning (2000) dizem 
respeito ao paradigma “eclético”, baseado nas “vantagens OLI”: vantagens (O) de 
propriedade da empresa, (L) localização do investimento e (I) internalização. A combinação 
destas vantagens é determinante na formação das estratégias que levam as ETs 
internacionalizarem suas atividades. Quatro são as estratégias originais: (i) busca de recursos, 
(ii) busca de mercados, (iii) busca de eficiência, e (iv) busca de ativos estratégicos. O IDE são 
os instrumentos das grandes corporações. As estratégias de “busca de recursos” e “de 
mercado” representam os motivos iniciais para que ocorram os fluxos de IDE, enquanto as 
estratégias “busca de eficiência” e de “ativos estratégicos” são motivos sequenciais para IDE. 
Estas duas últimas estratégias se destacam ao encadear a produção local ao sistema mundial, e 
principalmente a estratégia “busca por ativos estratégicos” carrega consigo considerável 
investimento em P&D, capazes de transformar os rumos tecnológicos da nação.  
Extensões foram feitas, a exemplo da versão dinâmica deste “paradigma eclético” 
(1988), na qual “o caminho do desenvolvimento do investimento” passa por cinco estágios, na 
medida em que evoluem as transações das ETs e nacionais no território da nação. Dunning 
(1995) demonstra como analisar como cada estratégia interfere na competitividade local. 
Em outro trabalho, Dunning (2006) incorpora novos elementos institucionais no 
modelo eclético determinante de IDE. Conforme aponta Perin (2010), estão presentes neste 
tratamento as vantagens de propriedade de ativos institucionais, internalização institucional e 
localização institucional. Nestes termos, têm-se os seguintes significados: 1) a vantagem de 
propriedade de ativos institucionais confere a empresa realizadora do IDE, a capacidade de 
usar seus ativos específicos para influenciar e criar as oportunidades de mercado; 2) as 
vantagens de internalização institucional se referem à capacidade da empresa se adequar para 
melhor aproveitar as vantagens institucionais; e, 3) a vantagem de localização institucional 
são os incentivos institucionais, configurados em apoio legal, que determinado país ou região 
é capaz de oferecer para impulsionar o IDE.  
De toda forma, a ideia central que aqui deve ser expressa, é que diante suas estratégia 
(determinada pelas vantagens OLI) as ETs investem em tecnologia, eficiência ou P&D fora 
das fronteiras nacionais. Note que apenas o paradigma L, de vantagem de Localização do 
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investimento, é factível de modificação por parte dos Estados e agentes locais. Neste contexto 
o SNI, como “vantagem de localização”, tornou-se um importante elemento catalizador para a 
realização do IDE em cadeias produtivas ou em P&D por parte das ETs, ou pelas próprias 
empresas nacionais. Isto reforça a base tecnológica da nação, podendo absorver estruturas 
econômicas e produtivas avançadas, em casos extremos, no vértice da tecnologia. 
 O modelo Uppsala, em sua primeira versão, considera que a internacionalização 
ocorre pela evolução dos compromissos no exterior (força motriz do processo), que gera as 
oportunidades econômicas. O risco é inevitável, assim como a incerteza e a racionalidade 
limitada dos agentes. O compromisso é construído em etapas, diante o acumulo de 
experiências e do conhecimento sobre o ambiente externo. As etapas “originais” são: (i) 
atividades de exportação, (ii) exportação via representantes, (iii) filial de vendas, e a (iv) 
produção. O movimento de internacionalização da P&D seria uma etapa posterior do processo 
(Johanson e Vahlne, 2003). O modelo Uppsala, em sua segunda versão, demonstra a 
necessidade de a firma apresentar “competências essências” para atuar em campo 
internacional. Estas competências, que são desenvolvidas pelas empresas que se 
internacionalizam, dizem respeito à: (i) competências para o desenvolvimento do 
conhecimento; (ii) valorização do aprendizado; (iii) gradualismo e incrementalismo no 
desenvolver as atividades; (iv) comprometimento; (v) distância psíquica e a (vi) abordagem 
comportamental (Johanson e Vahlne, 2009). 
A teoria de internacionalização das atividades das ETNs, por destacar o papel e a 
importância das grandes corporações no desenvolvimento econômico, principalmente no que 
tange o desenvolvimento tecnológico e os investimentos em P&D, apresenta proximidades 
com o pensamento neo-schumpeteriano. Além disso, o pensamento de Uppsala incorpora 
outros elementos como acúmulo de compromissos, experiências e conhecimento, como 
motores do processo, tal qual a teoria neo-schumpeteriana, que tem entre seus fundamentos a 
existência do conhecimento tácito, formas de aprendizado, estabelecimento de busca, rotina e 
seleção como procedimentos para investimento inovativo. 
Por outra via, tanto o pensamento Uppsala como de Dunning demonstram a 
importância de fatores locacionais para determinação do IDE, o que leva a fronteira da teoria 
enfatizar a “instituição” como elemento central da vantagem de localização do IDE, que deve 
casar os interesses do capital internacional com os da nação. Da mesma forma a instituição 
catalisa o progresso tecnológico e o investimento em P&D. Desta forma, a teoria 
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institucionalista, que também se relaciona intimamente com as correntes do pensamento neo-
schumpeteriano, se integra para analisar as atuais relações econômicas e produtivas globais. 
 
3 – CONSIDERAÇÕES GERAIS SOBRE O IDE NO BRASIL E NO MUNDO 
 
As economias capitalistas atuais vivem uma nova fase de acumulação, com a 
intensificação de importantes processos, dentre os quais: (a) a internacionalização da 
produção de bens e serviços, (b) intensificação no fluxo de investimentos externos, (c) 
acirramento da concorrência internacional, (d) integração dos mercados produtivos e 
financeiros locais, (e) mudanças no papel do Estado, e (f) emergência de novos segmentos na 
economia mundial. O processo se relaciona intimamente com a internacionalização das 
atividades das ETs, e as mudanças no plano de suas estratégias.  
O regime Breton Woods estabelecido após a 2ª. Guerra Mundial gerou um ambiente 
favorável ao desenvolvimento internacional. A internacionalização das atividades 
empresariais (a globalização) tem gênese no pós-guerra, inicialmente em escala comercial. É 
com a emergência de uma nova revolução tecnológica (anos 70), somada a generalização 
global das ideias neoliberais (anos 80), que se intensifica o processo na direção das esferas 
produtiva e financeira (PEREIRA, 2007). A autonomia das políticas domésticas somada a alta 
liquidez de economia mundial na época viabilizou o renascer das economias europeias e 
japonesa. Diante a saturação dos mercados centrais as ETNs concentraram escalas, 
intensificando a internacionalização em plano produtivo, incentivada pelas enormes barreiras 
tarifárias da época (SILVA, 2004).  
  Na década de 60 era visível a dualidade do sistema monetário internacional 
estruturado pelo Bretton Woods. Ao longo da década de 70 profundas foram as pressões sobre 
os agentes financeiros com via na desregulamentação e liberalização dos mercados cambiais e 
financeiros como forma a desafogar os gargalos gerados pelo sistema. Após a recessão global 
de 1981-82, o cenário de instabilidade (altos níveis de inflação e juros, com câmbio flexível) 
exigiu adaptações por parte da grande empresa, cuja lógica de acumulação viria se tornar mais 
financeira do que produtiva, mais volátil e reversível, porém, mais estratégica. Os 
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investimentos estrangeiros1 são as ferramentas das grandes corporações, e o IDE, 
especificamente, se tornou elemento primordial do processo (SILVA, 2004). A partir dos anos 
80 o IDE assume basicamente a forma de F&A e alianças estratégicas, em detrimento ao 
greenfield, anteriormente dominante.  
 Por sua vez, na década de 90 os fluxos de investimentos em portfólios e IDE 
predominaram frente aos fluxos comerciais (SILVA, 2004), sendo a década marcada pelo 
acirramento da concorrência oligopolista intercapitalista cruzada, com via na intensificação do 
processo de globalização, o que levou o investimento estrangeiro a níveis extraordinários. No 
início da década de 90 o estoque IDE/PIB não ultrapassava 10% do PIB mundial. Isto muda a 
partir de 1995, com uma gradual elevação deste índice, de 15% para 25% entre 1995 e 2002, 
se mantendo, até o IDE alcançar, a partir de 2008, quase 30% do PIB mundial (UNCTAD, 
2012). Em 15 anos, triplicou o índice do IDE na economia mundial. Isto reflete o poder 
econômico e financeiro das ETNs como modeladoras do processo, a partir do IDE. Também 
foram profundas as mudanças setoriais, na direção do setor de serviços. No início da década 
de 90, 49% do estoque mundial encontrava-se em serviços, 41% na indústria, e 9% no setor 
primário. O ano de 2009foi de 63%, 27,6% e 7,3%, respectivamente (UNCTAD, 2012). 
A ideia central da globalização é que as grandes corporações estão se organizando, 
formando base material dentro de uma rede internacional de negócios, e redefinindo a 
territorialidade econômica a partir de seus interesses (SILVA, 2004). Suas ferramentas são os 
investimentos estrangeiros, que se refletem nos planos de produção e tecnologia, comércio, na 
crescente expressão das finanças. A globalização também se debruça no avanço tecnológico 
como eixo central do progresso (indústrias altamente intensivas em informação – knowledge 
intensive). Devido à magnitude de suas relações econômicas (produção, comércio, P&D) e 
inserção internacional ativa, determinam padrões de produção e comércio entre nações. 
Por outra via, o IDE engajado em P&D ou em setores intensivos em tecnologia, pode 
transferir estruturas econômicas para o território local, inserindo a nação em uma dinâmica de 
produção mais ligada à cadeia produtiva internacional. Isto catalisa o conhecimento 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
1Investimentos estrangeiros: (i) de portfólios, que são reversíveis e que não se destinam ao controle 
efetivo de empresas, podendo ser meramente especulativo; (ii) o IDE: duradouro e relativamente irreversível, 
leva a intenção de participar do controle da empresa, ou com fins de ampliação. Pode ser expresso em F&As ou 
por via na compra de considerável contingente de ações ordinárias. Quando do tipo greenfield a empresa investe 
em novas plantas e na criação de novas entidades (PERIN, 2010). Esta natureza reversível é a razão do nível de 
volatilidade dos investimentos estrangeiros, sendo que o IDE carrega consigo um caráter transformador. 
Principalmente do tipo greenfield, ou com fins de interação tecnológica e com a P&D das grandes corporações. 
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tecnológico. Considerando que capacidade de geração de inovações e tecnologia diversifica e 
potencializa as oportunidades econômicas, isto incide diretamente na taxa de geração de valor 
agregado de uma economia, assim como no rumo do desenvolvimento da nação.  
No entanto, para o caso brasileiro, ao longo dos anos 90, Laplane e Sarti (1997) já 
apresentavam a hipótese a respeito do pouco poder de indução ao crescimento do IDE durante 
a década. A hipótese era realista. Pereira (2010) confirma a continuidade do padrão e o baixo 
nível de IDE em P&D. Nos anos 90, apesar dos ganhos de eficiência e competitividade e da 
redução de gargalos na infraestrutura (notadamente telecomunicações), a internacionalização 
de alguns setores agravou a restrição externa ao crescimento da economia nacional, 
apresentando, conforme Sarti e Laplane (2003), fortes assimetrias patrimoniais e comerciais.  
O cenário de instabilidade econômica e desordem do estado nos anos 80, devido à 
crise da dívida pública, fez clamar por mudanças no marco regulatório institucional. Um novo 
entorno institucional e político foi moldado de forma a inserir o Brasil em uma nova dinâmica 
de crescimento. A década de 90, por sua vez, foi de reformas que visavam tornar o Brasil 
mais atrativo - do ponto de vista produtivo (infraestrutura) - e confiável - do ponto de vista 
institucional (através da regulação) – para o capital externo. Em plano internacional, o 
“Consenso de Washington” incentivaram os policy makers das economias retardatárias a 
adotarem o ‘padrão global’, nesta nova era de liquidez e IDE da economia mundial. 
A abertura econômica, como estratégia, apresentava dupla perspectivas: da 
estabilização e do aumento da competitividade, na formação de um novo padrão de 
desenvolvimento da economia nacional. Pelo lado da competitividade, o IDE traria consigo 
um “circulo virtuoso” de “reestruturação industrial avançada”, assim como resolveria grande 
parte dos gargalos do financiamento. O processo de reestruturação, apesar de doloroso para 
alguns setores, faria de outros exportadores, a exemplo da indústria alimentícia e 
automobilística. O elevado déficit comercial gerado pelo setor manufatureiro seria transitório, 
natural e reversível (BARROS e GOLDSTEIN, 1997). 
A estabilização foi um dos primeiros efeitos das medidas, e do ponto de vista 
microeconômico ocorreu, de fato, forte aumento da produtividade e competitividade. Do 
ponto de vista macro, o baixo nível de investimento na indústria e o incessante saldo 
comercial negativo decepcionaram. A desarticulação das cadeias produtivas e o abandono das 
atividades mais intensivas em inovação caracterizam um processo de “especialização 
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regressiva”, baseada em vantagens naturais e menor exposição à concorrência externa. 
(LAPLANE e SARTI, 2006). 
A esperada retomada do investimento também não se materializou. Ocorreram 
aquisições de empresas nacionais e foram relativamente escassos os investimentos greenfield, 
observados no setor automotivo e de telecomunicações. (LAPLANE e SARTI, 2006) 
Carneiro (2002) confirma a natureza do IDE no Brasil, predominantes em F&A, com 
estratégias de buscar de mercado (Market seeking) e buscar de recursos (resource based). 
Sarti e Laplane (2003) destacam a ocorrência da “internacionalização do mercado doméstico”. 
Arend e Fonseca (2012) observam que desde o governo de Jucelino Kubistchek (1956-
1959) ocorre a orientação estratégica de internacionalização produtiva e de atração de 
recursos externos para a economia brasileira. A tecnologia viria junto e a indústria resultante 
não era significativamente diferente das economias da OCDE. Entre 1980-95 foi desprezível o 
IDE em direção ao novo paradigma tecnológico2, que sustentasse o desenvolvimento 
brasileiro. A partir de 1995, o IDE destinou-se a F&As, aliado à onda de privatizações, e não 
para criação de novas capacidades produtivas. Por sua vez, o rumo da tecnologia nacional esta 
aprisionada e segue dependente em uma trajetória de transferências tecnológicas do capital 
externo. Em consonância com Arend e Fonseca (2012), Pereira (2010) ressalta que a mera 
presença do capital estrangeiro na economia brasileira não foi suficiente para dinamizar um 
novo catching up da economia nacional. Isto incide diretamente em uma especialização 
nacional de baixo valor agregado e conteúdo tecnológico.Por outro lado, internacionalmente, 
conforme estudos da UNCTAD (2006), o IDE e as transferências produtivas e tecnológicas 
são cada vez mais interligadas. 
 
 
 
 
 
 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
2 Os novos segmentos do paradigma, pelo qual se apóiam a concorrência internacional, se baseiam na 
microeletrônica, microbiologia, telecomunicações, tecnologia da informação (TI), hardware e software, robótica, 
máquinas e equipamentos, ciência de novos materiais, química, farmácia e aviação. São indústrias altamente 
intensivas em informação (knowledge intensive) e decisivas para formação de “vantagens competitivas 
dinâmicas” das firmas ou nações. Este paradigma pode ser contextualizado como da indústria química, 
mecatrônica e TI, em detrimento aos segmentos originais do complexo eletroeletrônico, e dos tradicionais 
setores como o petroquímico, automobilístico, ou automotriz, do antigo paradigma tecnológico. 
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Tabela 1 – Estoque de IDE em regiões mundiais e nos principais países da América do 
Sul, em 1990, 1995, 2000, 2005 e 2011 - bilhões de US$. 
 
 
De fato, nos últimos anos o Brasil ganhou importância como destino do IDE mundial. 
Durante os anos90 até 2005 o estoque de IDE em território brasileiro mal ultrapassou 7% do 
estoque dos PED. A partir de 2005 o contexto muda, com o Brasil chegando a deter 10% do 
estoque de IDE dos PED no ano de 2011. Isto acontece dentro de um movimento de 
desconcentração do IDE em relação aos PD, na direção dos PED (desde o início dos anos 
2000): para o ano de 2011 51% do fluxo de IDE se destinou aos PED (UNCTAD, 2012). 
Estudos da UNCTAD (2011) apontam o Brasil como o 4º país promissor de receptação do 
IDE para os anos de 2011-20133.  
No grupo dos PED, o estoque asiático é dominante, já no início da década de 90 (66% 
do estoque de IDE entre os PED), mantendo 60% do estoque de IDE dos PED (19% do 
estoque mundial)a partir de então. O estoque de IDE asiático concentra-se no Leste e Sudeste, 
onde se encontram a China e os Tigres Asiáticos. 
Para o final da década passada (2005-2011) ganhou importância para o IDE os países 
da Europa, outras regiões da Ásia, o Brasil, e o Caribe, em detrimento dos EUA, México, e os 
países concentrados da Ásia. Para 2011a Europa concentrou 40% do estoque de IDE mundial, 
20% nos EUA e 19% esta na Ásia (UNCTAD 2012). 
	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  	  
3 Baseado no número de vezes que o país foi mencionado como prioridade de IDE nos projetos das ETNs. 
Região/Economia 1990 (%) 1995 (%) 2000 (%) 2005 (%) 2011 (%)
Mundo  2 081  3 438  7 450  11 563  20 438
Economias desenvolvidas  1 564 75%  2 579 75%  5 654 76%  8 577 74%  13 056 64%
Economias em desenvol.   517 25%   847 25%  1 735 23%  2 713 23%  6 625 32%
Africa   61 12%   89 11%   154 9%   260 10%   570 9%
Asia   343 66%   568 67%  1 072 62%  1 625 60%  3 991 60%
Leste e Sudeste da Asia   305 59%   510 60%   982 57%  1 360 50%  3 144 47%
América Latina e Caribe   111 22%   187 22%   507 29%   823 30%  2 048 31%
América do Sul   75 14%   128 15%   309 18%   433 16%  1 157 17%
Brasil   37 7%   48 6%   122 7,0%   181 6,7%   670 10%
Chile   16 3%   24 3%   46 2,6%   79 2,9%   158 2,4%
Colômbia   4 1%   6 1%   11 0,6%   37 1,4%   96 1,4%
Argentina   9 2%   28 3%   68 3,9%   55 2,0%   95 1,4%
México   22 4%   41 5%   102 6%   227 8,4%   302 4,6%
Caribe   8 2%   11 1%   78 5%   135 5%   518 7,8%
Países em transição** ..   11 0%   61 1%   273 2%   757 4%
Fonte: Dados da UNCTAD (2012), elaboração própria.
** Sudeste Europeu, CIS e Georgia
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A América do Sul alcançou 18% do IDE dos PED na virada do século, oscilando para 
17% em 2011 (5,4% do estoque mundial), a segunda maior expressão entre os PED. O Brasil 
participou com 58% deste proporcional, (10% entre os PED, e 3,4% do mundo). 
Historicamente, os maiores detentores do IDE na América do Sul são o Brasil, Chile e a 
Argentina. Esta última perde posição para Colômbia em 2011, cujo crescimento do IDE se 
destacou no início dos anos 2000. Entre 2005 e 2011, estoque de IDE Brasileiro quase 
quadruplicou, enquanto nos PED a multiplicação foi de 2,4. 
O Caribe é detentor de 2,6% do estoque do IDE mundial, a América Latina (exclusive 
Caribe) 7,4%, e os países em transição (da antiga URSS) ganharam expressiva importância a 
partir dos anos 2000, detendo 4% do estoque mundial em 2011. 
Para 2010, segundo dados da UNCTAD (2011), os principais países destino do IDE 
foram: (1º) EUA, (2º) China (3º) e Hong Kong (4º) Bélgica (5º) Brasil, seguidos pela 
Alemanha, Reino Unido, Rússia, Cingapura e França. A Índia na 14º posição, México 18º e 
Chile 19º. No ranking dos promissores, encontrou-se a (1º) China, (2º) EUA, (3º) Índia, (4º) 
Brasil e (5º) Rússia. O Brasil reforçou sua posição como destino do IDE mundial. Pelo lado 
dos emissores, os (1º) EUA apresentam hegemonia, com três vezes o valor dos fluxos de IDE 
dos (2º) e (3º) colocados, Alemanha e França em 2010, França e Alemanha em 2009. O Japão 
perde colocação em 2010 para (4º) Hong Kong, (5º) China e (6º) Suíça, entre 2009 e 2010. 
Dentre outros emissores tem-se a Rússia, Canadá, Bélgica, Holanda e Suécia. Portanto, existe 
um movimento de desconcentração e reposicionamento no destino e emissão do IDE mundial, 
com destaque aos PED, e na qual o Brasil está inserido como receptor do IDE. 
A partir da década de 90 é possível observar a formação de dois ciclos de “liquidez” 
do IDE mundial. O primeiro inicia-se em 1991, alcançando o pico na virada do século, e o 
fundo em 2002-03. O segundo ciclo inicia-se em 2003, alcança o pico em 2007 e encerrando 
em 2009, apresentando menor duração cíclica. Em 2009 aparenta iniciar-se um terceiro ciclo 
de fluxos de IDE na economia mundial, tendo suporte nos PED. 
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Figura 1: Fluxo de IDE no mundo, recebido, 1990-2011, em milhões de dólares. 
 
   Fonte: UNCTAD, elaboração própria. 
 
O estoque de IDE no mundo foi multiplicado por 10 ao longo das duas ultimas 
décadas, impulsionado principalmente pelas relações entre os PD. No entanto, a figura e os 
dados nos permitem indagar sobre um importante fenômeno sobre a composição dos fluxos 
de IDE mundial: O ciclo de liquidez do IDE que se inicia em 2009 é muito mais envolvido 
com os PED do que os da década de 90 e anos 2000. A partir de 2009, o fluxo com destino 
aos PED alcançou 49% dos fluxos totais. Este proporcional foi de 36% em 2003 e 17% do 
início da década de 90 – períodos de escassez do IDE. Nos períodos de alta liquidez do IDE 
estas proporções foram ainda menores para os PED. Em 2003 (final do primeiro ciclo 
analisado), 75% do estoque se encontrava nos PD, este índice baixou para 64% em 2011.  
Por outra via, outro fenômeno pode ser observado. Nos períodos de ascensão os fluxos 
concentram-se nos PD, sendo o fluxo de IDE com destino aos PED menos susceptíveis à 
volatilidade cíclica do IDE. No período de escassez dos ciclos é nos PD que o fluxo sofre 
profunda redução. Entre os picos e os fundos dos ciclos analisados a magnitude dos fluxos 
caiu acima dos 50% nos PD, enquanto nos PED esta redução foi consideravelmente menor, de 
26% entre 2000-2003 e 9,6% entre 2007-09. Isso nos possibilita inferir que os ciclos 
observados ocorrem nos PD, sendo o fluxo de IDE nos PED menos suscetíveis a volatilidade 
do IDE mundial. 
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Tabela 2: Fluxo e Estoque de IDE no mundo, por países desenvolvidos e em 
desenvolvimento – 1990, 1997, 2000, 2007, 2009 e 2011 – milhões de US$ 
Ano 1990 1997 2000 2003 2007 2009 2011 
Mundo               
Fluxo 207.455 487.853 1.400.541 586.956 1.975.537 1.197.824 1.524.422 
Estoque 2.081.147 4.588.381 7.450.022 9.387.521 17.901.073 18.041.009 20.438.199 
Desenvolvidos (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) 
Fluxo 83% 58% 81% 64% 66% 51% 49% 
Estoque 75% 75% 76% 77% 71% 68% 64% 
Países em desenvolvimento             
Fluxo 17% 39% 18% 32% 29% 43% 45% 
Estoque 25% 24% 23% 21% 25% 28% 32% 
Países em transição             
Fluxo 0,0% 2,1% 0,5% 3,4% 4,6% 6,0% 6,0% 
Estoque 0,0% 0,6% 0,8% 1,6% 3,8% 3,5% 3,7% 
Fonte: UNCTAD, elaboração própria. 
 
De toda forma, a nova inserção brasileira na dinâmica externa do IDE deve beneficiar 
segmentos da economia, mas devem ser analisados sobre perspectiva das estratégias de 
atuação das grandes ETNs, com vista no mercado interno ou externo. Este investimento 
poderá orientar o Brasil em um novo padrão de competitividade ou se limitar a busca de 
mercados ou recursos, com assimetrias tecno-produtivas, comerciais e patrimoniais entre o 
Brasil e outros PED. Outro caso é se o crescimento for restringido pela insustentabilidade do 
balanço de pagamentos, diante a elevada elasticidade de importação quanto ao crescimento da 
economia mundial. 
  
4 – EVOLUÇÃO DO IDE EMITIDO E RECEBIDO PELA ECONOMIA BRASILEIRA 
Os primeiros anos da década de 90 foram desfavoráveis ao Brasil tanto ao IDE 
recebido, como e principalmente ao IDE emitido. No início da década o estoque de IDE 
emitido superava o recebido pela economia brasileira. Entre 1995-2000, o país ganhou 
destaque como destino do IDE mundial (de 1,4% para 1,64%, e entre os PED de 5,6% para 
6,8%), graças aos programas de atração de capital internacional e as privatizações, dentro de 
uma fase prospera de IDE em plano mundial, concentrada entre os PD. Na década dos anos 
2000 foi crescente a formação de estoque de IDE na economia brasileira, pouco abaixo da 
dinâmica mundial e dos PED. Porém, a partir de 2006, é crescente e expressivo o Brasil como 
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destino do IDE mundial, fazendo com que o país detenha – para o ano de 2011 – 3,3% do 
estoque mundial e 9,1% dos PED.  
O período coincide com o término do ciclo de IDE mundial iniciado no início da 
década de 90 (2000-03: retração dos fluxos de IDE), e início de um novo ciclo que se encerra 
em 2009 (2003-07: expansão, 2008-09: retração). Neste segundo ciclo de IDE o Brasil foi 
beneficiado, assim como grande parte dos PED. A partir de 2009 uma nova fase de IDE paira 
sobre a economia mundial. Para os anos de 2010 e 2011 os fluxos mantêm o Brasil em 
posição em destaque para o IDE.  
 
Quadro 1: Fluxo e estoque de IDE emitido e recebido pelo Brasil, em relação ao caso mundial e 
dos países em desenvolvimento – 1990, 1995, 2000-2011 – milhões de US$ 
 Brasil    IDE Participação (%)  IDE Participação (%) 
  Ano Recebido Mundo PEDs Emitido Mundo PEDs 
Estoque 1990 37.143 1,78% 7,2% 41.044 2,0% 28,1% 
  1995 47.887 1,39% 5,6% 44.474 1,2% 13,3% 
  2000 122.250 1,64% 6,8% 51.946 0,65% 5,9% 
  2005 181.344 1,57% 6,1% 79.259 0,64% 5,2% 
Fluxos 2005 15.066 1,54% 4,2% 2.517 0,28% 1,7% 
  2006 18.822 1,29% 3,9% 28.202 2,0% 10,7% 
  2007 34.585 1,75% 5,2% 7.067 0,32% 1,9% 
  2008 45.058 2,52% 5,8% 2.416* 0,12% 0,62% 
  2009 25.949 2,17% 4,4% 18.658* 1,6% 5,9% 
  2010 48.506 3,71% 7,0% 36.653* 2,5% 7,9% 
  2011 66.660 4,37% 8,6% 23.867* 1,4% 5,2% 
Estoque 2010 674.764 3,39% 9,6% 18.8637 0,90% 5,1% 
  2011 669.670 3,28% 9,1% 202.586 0,96% 4,9% 
Fonte: UNCTAD, elaboração própria. 
    * Dados de Fluxo de saída do IDE brasileiro com base nos dados do BACEN. 
  
Foi extremamente baixo o crescimento do estoque emitido de IDE pela economia 
brasileira ao longo dos anos 90. Houve redução na participação mundial de 2% para 0,65% 
(28% para 6% entre os PED). Entre 2000-05 o crescimento do estoque manteve-se na média 
mundial, mas não dos PED. Já a partir do ano de 2005, é vigorosa a formação de estoque de 
IDE brasileiro no exterior, ganhando destaque em relação à dinâmica mundial, mas não entre 
os PED. Para o ano de 2011, o estoque do IDE emitido brasileiro representou quase 1% do 
estoque mundial, e 5% entre os PED. 
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O estoque de IDE no Brasil situou-se em U$ 674,8 bi em 2011, 3,3 vezes o estoque 
emitido, de 202,6 bi. Em relação aos valores do início da década, o estoque interno foi 
multiplicado por 5,5, e o estoque externo por 3,6. Os dados indicam uma inserção mais ativa 
do Brasil como investidor e receptor do IDE a partir do ciclo de IDE iniciado em 2003.  
 
4.1 – ORIGEM DO IDE RECEBIDO PELA ECONOMIA BRASILEIRA 
 
 Em 1995, antes do boom de IDE no mundo, os cinco principais investidores no Brasil 
eram os EUA, Alemanha, Japão, França e o Reino Unido, concentrando 58% do estoque dos 
investimentos. Canadá e os Países Baixos (Holanda) seguiam como outros reconhecidos 
investidores. Entre os anos de 1995-2000 ocorreu uma profunda alteração na estrutura de 
origem do investimento, com destaque aos países que seriam os maiores investidores em 
território nacional a partir de então: EUA, Holanda, Espanha, França, e Ilhas Cayman, como 
os maiores investidores no país durante a década dos anos 2000. Ilhas Cayman entre os anos 
de 2001 e 2004. A partir de 2003, uma nova frente de expansão do IDE mundial acontece, 
fortalecendo a posição destes países como origem do IDE aplicado em território nacional. 
Alemanha, Japão, Luxemburgo e Canadá se destacam como outros principais investidores, 
Luxemburgo entre 2005 e 2008. Para o ano de 2009, da Holanda, EUA e Espanha, os três 
principais investidores no Brasil, originaram 46% dos fluxos do IDE recebido pelo Brasil. 
Em termos de região ganhou importância, durante a década, o investimento Europeu 
em território nacional (53% dos fluxos entre 2005-09). Ocorreu uma considerável recuperação 
da dinâmica do investimento asiático no Brasil (6% dos fluxos, Japão e Austrália), enquanto o 
IDE oriundo de países Norte e Latino Americanos se mantiveram na média dinâmica de IDE 
com destino o país na década (com 22% e 13% do fluxos de IDE entre 2005-09). Esta 
estrutura se contrasta com a de 1995 quando a origem do estoque de IDE foi de 40% europeu, 
30% Norte Americano (26% apenas dos EUA), e 9% de outros países Latino Americanos. 
Analisando o nível de desenvolvimento dos países investidores no Brasil, para o ano de 2009, 
78% destes investimentos originaram de PD. Portanto, para os anos 2000 aumentou o estoque 
originário da Europa e dos países Latino Americanos (Holanda, Espanha e Ilhas Cayman, em 
destaque), enquanto reduziu a expressão dos países Norte Americanos e Asiáticos no total do 
estoque de IDE brasileiro, mesmo com o aumento no estoque destes países. 
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Tabela 3: Origem do IDE ingresso no Brasil, países ou grupos econômicos, 1995, 2000-
2009 – milhões de US$ 
Ingressos de IDE Estoque     Fluxos               
US$ milhões           
 
US$ 
milhões   Fluxo 
 
Estoque 
estimado 
País \ Ano 1995   2000   2001-04 2005-08 2009   2009   
Total 41.696 (%) 103.015 (%) 72.988 (%) 121.344 (%) 30.444 (%) 327.790 (%) 
Países Baixos 1.546 4% 11.055 11% 14.414 20% 19.443 16% 5.722 19% 50.634 15% 
EUA 10.852 26% 24.500 24% 13.440 18% 22.035 18% 4.878 16% 64.854 20% 
Espanha 251 1% 12.253 12% 5.119 7% 8.685 7% 3.415 11% 29.472 9% 
Alemanha 5.828 14% 5.110 5% 2.978 4% 4.911 4% 2.459 8% 15.458 5% 
França 2.031 5% 6.931 7% 5.039 7% 6.274 5% 2.136 7% 20.380 6% 
Japão 2.659 6% 2.468 2% 2.943 4% 5.990 5% 1.673 5% 13.073 4% 
Canadá 1.819 4% 2.028 2% 2.140 3% 4.977 4% 1.371 5% 10.517 3% 
Ilhas Cayman 892 2% 6.225 6% 6.741 9% 6.212 5% 1.092 4% 20.269 6% 
Chile 238 1% 228 0% 197 0% 1.109 1% 1.027 3% 2.561 1% 
Reino Unido 1.863 4% 1.488 1% 1.420 2% 2.193 2% 1.025 3% 6.126 2% 
Austrália 65 0% 78 0% 64 0% 2.690 2% 707 2% 3.539 1% 
Luxemburgo 408 1% 1.034 1% 2.283 3% 9.677 8% 537 2% 13.531 4% 
Demais 13.244 32% 29.616 29% 16.209 22% 27.149 22% 4.402 14% 77.376 24% 
12 + *   80%   80,5% 
 
87%   80% 
 
86%   76% 
5 + *   58%   59,2%  61%   54%  61%   57% 
Países Europeus 16.726 40% 48.891 47% 38.154 52% 59.023 50% 17.136 56% 163.205 50% 
Norte-Americanos 12.671 30% 26.528 26% 15.580 21% 27.012 23% 6.250 21% 75.370 23% 
Latino-America.  3.803 9% 13.828 13% 12.981 18% 16.467 14% 3.243 11% 46.519 14% 
Países “Asiáticos” 
** 2.723 7% 2.546 2% 3.007 4% 8.680 5% 2.379 8% 16.612 5% 
Países em Desenv 3.803 9% 13.828 13% 12.981 18% 16.467 14% 3.243 11% 46.519 14% 
Países Desenvolv. 32.120 77% 77.965 76% 56.741 78% 94.715 78% 25.765 85% 255.187 78% 
Países não –
classificados 5.773 14% 11.222 11% 3.266 4% 10.161 8% 1.436 5% 26084 8% 
Fonte: BACEN, elaboração própria. 
          * 5+ e 12+ da época: 
     12 principais investidores (fluxo) entre 2001-04: Países Baixos, EUA, Ilhas Cayman, Espanha, França, Portugal, Alemanha, 
Japão, Bermudas, Luxemburgo, Ilhas Virgens Britânicas e Canadá. 
     12 principais investidores (fluxo) entre 2005-08: Suíça, Bermudas e México com outros da Tabela. 
** Países Europeus: Países Baixos, Espanha, Alemanha, França, Reino Unido, Noruega, Luxemburgo, Portugal, Suíça, Itália, 
Suécia. 
   Países Latino-Americanos: Chile, Ilhas Cayman, Ilhas Britânicas, Uruguai e México. 
   Países Norte-Americanos: EUA e Canadá. 
   Países “Asiáticos”: Japão e Austrália. 
 
 
 
4.2 – DIVISÃO SETORIAL DO IDE BRASILEIRO 
 A divisão setorial do estoque de IDE no Brasil, assim como sua origem, sofreu 
profundas alterações entre os anos de 1995-2000. O setor de serviços teve seu estoque 
multiplicado por cinco, superando a indústria (dominante na estrutura de 1995), e 
representando 64% do estoque de IDE brasileiro (31% em 1995). A indústria apresentou em 
2000 34% da participação, contra os 67% de 1995. O setor primário manteve participação em 
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2,3%. A partir dos anos 2000 os fluxos seguem com relativa desconcentração do 
investimento, principalmente de serviços para o setor primário.  
 
Tabela 4: Divisão setorial do IDE no Brasil, 1995-2009  – milhões de US$ 
Fonte: Bacen, elaboração própria. 
*Estoque estimado com base nos fluxos. 
 
O ganho da importância do setor primário nos fluxos de IDE é um fenômeno 
aparentemente novo na economia brasileira. Os fluxos de 2001 a 2005 se destinou 54,4% para 
serviços, 38,3% para a indústria e 7,3% para o setor primário, já desconcentrados em relação a 
estrutura do estoque formada na virada do século (ano 2000). Este movimento ganha corpo ao 
longo da década. Para os anos de 2006 a 2009 o destino dos fluxos foi de 45,8% para 
serviços, 36% para a indústria, e 18,3% para o setor primário. Ou seja, além do setor primário 
a indústria também apresentou dinâmica de receptação do IDE acima do setor de serviços. 
 
Figura 2: Fluxos e estoque do IDE nos setores da economia brasileira, 1995, 2000-2009 – 
milhões de US$ 
 
Fonte: Dados do Bacen, elaboração própria. 
Estoque Fluxo Estoque Fluxo Estoque Taxa Crescimento Anual
1995 2000 2001-05 2005* 2006-09 2009* 95-2000 2000-05 2005-09
Agricultura, pecuária
e extrativa mineral
925 2.401 6886 9.287 23.815 33.102 32% 57% 64%
Indústria 27.907 34.726 36173 70.899 46.848 117.746 5% 21% 17%
Serviços 12.864 65.888 51451 117.339 59.604 176.942 82% 16% 13%
Total 41.696 103.015 94.509 197.524 130.266 327.790 29% 18% 16%
Atividade Econômica
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Nesta via, de acordo com as taxas de crescimento anual, entre 1995-2000, destacou-se 
o crescimento do IDE no setor de serviços da economia brasileira, apesar de o IDE para o 
setor primário já apresentar sinais de destaque. Entre 2000-05 as taxas de crescimento do IDE 
no setor primário superou dos outros setores econômicos, assim como a indústria superou 
serviços. Para os últimos anos analisados (2005-09) continuou o movimento de 
desconcentração do IDE brasileiro. 
Em relação ao padrão de IDE mundial, é maior o proporcional de IDE na indústria em 
detrimento a serviços, enquanto o setor primário parece convergir para a média mundial (63% 
em serviços, e, 27,6% na indústria, e 7,4% no setor primário, para 2009 - UNCTAD, 2012).  
  
4.3 – SEGMENTOS RECEPTORES DO IDE EM SEGMENTOS DA ECONOMIA 
BRASILEIRA 
 
Em meio às alterações, os principais segmentos receptores do IDE foram, para os anos 
recentes (2007-09), no setor de serviços: (1º) Intermediação financeira e atividades auxiliares; 
(2º) Comércio; (3º) Construção, (4º) Atividades Imobiliárias e (5º) Eletricidade, Gás e Água 
Quente. Em conjunto representaram 71% dos fluxos de IDE no setor entre 2007 e 2009, 
pouco mais de 38% do IDE brasileiro. 
O segmento de Telecomunicações (intensivo em tecnologia) destacou-se apenas nos 
primeiros anos da década. Atividades de Informática e TI, também no vértice da tecnologia, 
foi destino de baixo investimento. A partir de 2006 o IDE neste segmento foi nulo, com 
apenas 1,6% do IDE brasileiro destinado ao segmento (3% do IDE deste setor). O IDE em 
P&D, por sua vez, demonstrou ser insignificante, principalmente nos últimos anos analisados 
(menos de 1% do IDE no setor, entre 2007-09, e menos de 0,5% do IDE brasileiro). 
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Tabela 5: Principais segmentos receptores do IDE do setor de serviços da economia 
nacional – 1995, 2000, 2006 – 2009 – milhões de US$ 
 
Fonte: Dados do Bacen, elaboração própria. 
 
Para o ano de 1995 foi o segmento de Consultoria e Serviços prestados às empresas o 
principal destino do IDE (39% do estoque). Este quadro muda antes dos anos 2000, se 
firmando a partir de então os segmentos da Eletricidade, gás e Água; e Telecomunicações, 
relacionados às privatizações. Nos anos 2000 ganhou importância o IDE nos segmentos da 
Intermediação financeira/serviços financeiros; Construção; e Atividades Imobiliárias, 
configurando a atual estrutura de destino do IDE em serviços da economia brasileira. 
Na indústria: (1º) Metalurgia Básica (35% dos fluxos industriais entre 2007-09), (2º) 
Fabricação de Alimentícios e bebidas (14%), (3º) Fabricação de coque, produtos derivados do 
petróleo e de biocombustíveis (12%), (4º) Fabricação e montagem de veículos automotores, 
reboques e carrocerias (10%) e, (5º) a Indústria Química (6% dos fluxos industriais). Estes 
foram responsáveis por 77% dos fluxos de IDE direcionado ao setor industrial no período.  
 
 
 
 
 
 
 
Estoque Estoque* Fluxo Estoque*
Atividade Econômica 1.995     (%) 2.000     (%) 2.006     (%) 2007-09 (%) 2.009     (%)
Serviços 12.864   31% 65.888   64% 129.463 59% 47.479    44% 176.942 54%
Eletricidade, gás e água quente 0            0% 7.116     11% 15.824   12% 2.622      6% 18.445   10%
Construção 203        2% 416        1% 1.854     1% 3.618      8% 5.472     3,1%
Comércio atacado e intermediários 2.132     17% 5.918     9% 9.691     7% 3.948      8% 13.639   8%
Comércio varejista 669        5% 3.893     6% 9.246     7% 4.562      10% 13.808   8%
Alojamento e alimentação 364        3% 317        0% 1.440     1% 613         1% 2.054     1,2%
Telecomunicações 399        3% 18.762   28% 35.977   28% 1.064      0% 35.977   20%
Intermediação financeira e serviços
financeiros
1.638     13% 10.671   16% 18.587   14% 12.134    26% 30.721   17%
Seguros e previdência privada 150        1% 492        1% 2.705     2% 2.158      5% 4.863     2,7%
Ativ. auxiliares da interm. f inanceira 390        3% 1.488     2% 2.797     2% 3.168      7% 3.168     1,8%
Atividades imobiliárias 1.109     9% 798        1% 3.219     2% 3.039      6% 6.258     3,5%
Atividades de informática, TI e conexas 115        1% 2.543     4% 4.064     3% 1.435      3% 5.500     3,1%
Pesquisa e desenvolvimento 6            0% 735        1% 804        1% 61           0% 865        0,5%
Consultorias e Serviços prestados às
empresas 4.953     
39% 11.019   17%
18.266   14% 1.973      4% 20.239   11%
Total 41.696   103.015 219.755 108.035  327.790 
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Tabela 6: Principais segmentos receptores do IDE dos setores primário e secundário da 
atividade econômica nacional – 1995, 2000, 2006-2009 – milhões de US$ 
 
Fonte: Dados do Bacen, elaboração própria. 
Notas: 1/ Dados de Censo de Capitais Estrangeiros. 
               Conversões pela cotação do último dia útil do respectivo período. 
               Segundo a atividade econômica principal. 
           2/ Ingressos de investimentos e conversões de empréstimos e de financiamentos em investimento direto com base nos registros constantes, no 
módulo IED, do sistema (Registro Declaratório Eletrônico). 
             Conversões em dólares às paridades históricas. 
           3/ Conforme a tabela de Classificação Nacional de Atividades Econômicas - CNAE-1.0, do IBGE. 
 
Em relação ao ano de 1995 (início do boom de investimento na economia mundial), a 
Indústria Química e Automobilística se destacavam acima da Metalurgia Básica. Entre 1995-
2000 ganhou importância os segmentos: Fabricação de Alimentos e Bebidas; Máquinas e 
Equipamentos; e Fabricação de Material Eletrônico, Aparelhos e Equipamentos para 
Comunicação. Durante a década dos anos 2000 continuou a tendência de ganho de 
importância do IDE nestes segmentos, com exceção de Máquinas e Equipamentos. Os setores 
destacados em 1995 perderam importância relativa, e se firmaram os atuais segmentos 
industriais envolvidos com o IDE em território nacional.  
 No setor primário os fluxos entre 2007-09 se concentrou na Extração de minerais 
metálicos (68% dos fluxos), seguido pela Extração de petróleo e serviços (20% dos fluxos). 
Agricultura, pecuária e serviços representaram 5% dos fluxos para o setor. Até 1995 o 
segmento que se destacava foi o próprio de Extração de Minerais Metálicos. Entre 1995-2000 
ocorreu uma inversão nas posições entre os dois segmentos dominantes, com o estoque de 
IDE na Extração de Petróleo superando o de Minerais Metálicos. Entre 2000 e 2005 o IDE 
Estoque Estoque* Fluxo Estoque*
Atividade Econômica 1.995     (%) 2.000     (%) 2.006     (%) 2007-09 (%) 2.009     (%)
Agricultura, pecuária e extrativa mineral925        2% 2.401     2% 10.650   5% 22.452    21% 33.102   10%
Agricultura, pecuária e serviços 207        22% 288        12% 1.094     10% 1.070      5% 2.164     6,5%
Extração de petróleo e serviços 72          8% 1.022     43% 5.171     49% 4.523      20% 9.694     29%
Extração de minerais metálicos 567        61% 611        25% 3.518     33% 15.171    68% 18.689   56%
Extração de minerais não-metálicos 41          4% 384        16% 606        6% 209         1% 815        2,5%
Indústria 27.907   67% 34.726   34% 79.642   36% 38.104    35% 117.746 36%
Fabricação de alimentícios e bebidas 2.828     10% 4.619     13% 15.623   20% 5.450      14% 21.073   18%
Fabricação de celulose e produtos papel 1.634     6% 1.573     5% 4.215     5% 1.239      3% 5.454     4,6%
Fabricação de produtos químicos 5.331     19% 6.043     17% 13.338   17% 2.130      6% 15.468   13%
Fabricação de artigos de borracha e plástico1.539     6% 1.782     5% 3.184     4% 1.573      4% 4.757     4,0%
Fabr. de prod. de minerais não-metálicos 854        3% 1.170     3% 1.862     2% 1.182      3% 3.045     2,6%
Metalurgia básica 3.005     11% 2.513     7% 6.273     8% 13.453    35% 19.725   17%
Fabr. de máquinas e equipamentos 2.345     8% 3.324     10% 5.313     7% 1.328      3% 6.641     5,6%
Fabr. de máq., aparelhos e mat. elétricos 1.101     4% 990        3% 2.490     3% 1.064      3% 3.554     3,0%
Fabr. de mat. eletrônico e de
aparelhos e equip. de comunicações
785        3% 2.169     6%
5.192     7% 631         2% 5.823     4,9%
Fabr. e montagem de veículos
automotores, reboques e carrocerias
4.838     17% 6.351     18%
12.687   16% 3.999      10% 16.686   14%
Fabr. de coque, produtos derivados
do petróleo e de bioconbustíveis 4.401      12% 4.401     3,7%
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para petróleo mantém a liderança, em magnitude, mas perde em taxa, para a Extração de 
Metálicos. A partir de 2005 é impressionante o crescimento do IDE na extração de Minerais 
Metálicos, que deve ter superar o estoque em Extração de Petróleo nos próximos anos. 
 
4.4 – DESTINO DO IDE EMITIDO PELA ECONOMIA BRASILEIRA 
 
Nos anos 2000 o Brasil retomou posição como investidor internacional, deixando de 
perder participação na emissão de IDE.  A partir de 2006 os fluxos emitidos anuais colocam o 
Brasil em posição de destaque, ganhando participação no IDE mundial, mas não entre os 
PED. Também não superou, em taxa ou magnitude, a receptação de IDE.No início da década 
– auge do ciclo de IDE dos PD – o estoque emitido mal superavam U$ 40 bilhões. Em 2007 
(auge do segundo ciclo analisado) o estoque superou os U$ 100 bilhões, mantendo em 
crescimento, à quase U$ 193 bilhões no ano de 2011.No início da década os principais países 
destino do IDE brasileiro eram as Ilhas Cayman, as Ilhas Virgens Britânicas, e as Bahamas, 
que concentravam 65% do estoque de IDE emitido.Para 2006 esta concentração foi reduzida 
para 41%, e 32% para 2011. Outros destinos foram a Espanha, Argentina, EUA, Portugal e o 
Canadá, na qual 17% do estoque se encontrava na América Latina, e apenas 11% na Europa. 
No meio da década alterações foram visíveis no destino do IDE brasileiro, ganhando 
importância o investimento na Áustria e Holanda (países com estoque nulo do IDE brasileiro, 
na época), Luxemburgo e, até 2006, especificamente a Dinamarca, em detrimento ao estoque 
emitido no trio de países da América Central. Para o final da década, portanto, perdem 
participação no estoque de IDE brasileiro no exterior os países Latino Americanos (para 9,4% 
do estoque), e principalmente o trio caribenho (que ainda reside com 32% do estoque de IDE 
brasileiro). A região européia tornou-se o principal alvo do IDE brasileiro, com 54% do 
estoque no ano de 2011. Este é mais desconcentrado do que o IDE na América Central.  
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Tabela 7: Destino do IDE brasileiro, por países e grupos econômicos, 2001-2011  – 
milhões de US$ 
 
Fonte: Dados do Bacen, elaboração própria. 
Total países europeus: Reino Unido, França, Irlanda, Gibraltar, Paraguai, Alemanha, Itália, Eslováquia, Suíça, Ilhas Jersey, Bélgica, 
Noruega). 
Outros países da Am. Latina: Uruguai, Peru, Panamá, Colômbia, Venezuela, México, Chile, Bermudas, Antilhas Holandesas, Ilhas Virgens 
(EUA). 
 
O estoque de IDE brasileiro na Europa foi multiplicado por vinte durante a década, 
crescendo principalmente a partir do ano de 2006. Para a América Latina houve redução do 
estoque entre os anos de 2006-2011, apesar do considerável aumento de estoque na Argentina. 
No trio de países caribenhos o estoque foi mais que duplicado ao longo da década. 
Nestes termos, para 2011 os países com maior estoque do IDE brasileiro foram: a 
Áustria (25% do estoque), Ilhas Cayman (17%), Holanda (11%), Ilhas Virgens Britânicas e 
Bahamas (15% do estoque), Espanha, EUA e Dinamarca (16% do estoque o conjunto). 
Luxemburgo, Argentina, Portugal e Hungria vieram na sequência. Apesar da perda de 
participação dos países no IDE brasileiro, ressalta-se que não ocorreu redução do estoque de 
IDE, com exceção do Canadá. É extremamente baixo o IDE na China e no Japão, enquanto, 
no início da década, par a Áustria, Holanda e a Dinamarca,não ocorriam investimentos. 
Ano 2001 2006 2011
Destino \ Total: 42.584        (%) 97.715       (%)  192 933 (%)
    Áustria 21                0% 3.819         4%  47 390 25%
    Ilhas Cayman 14.785        35% 20.284       21%  32 138 17%
    Países Baixos (Holanda) 208             0% 3.195         3%  20 819 11%
    Ilhas Virgens Britânicas 7.109          17% 10.345       11%  16 231 8%
    Bahamas 5.954          14% 9.259         9%  12 921 7%
    Espanha 1.657          4% 4.221         4%  11 187 6%
    Estados Unidos 1.401          3% 3.942         4%  10 291 5%
    Dinamarca 16                0% 10.361       11%  9 831 5%
    Luxemburgo 584             1% 3.918         4%  5 425 2,8%
    Argentina 1.625          4% 2.136         2%  5 143 2,7%
    Portugal 697             2% 975             1%  3 008 1,6%
    Hungria (em d) 10                0% 1.134         1%  2 513 1,3%
12 + 80% 75% 92%
5 + 73% 56% 67,1%
Outros países da Am. Latina 5.434,12    12,8% 21.131,76 21,6% 10.284,03    5,3%
Total países europeus 4.029,29    9,5% 29.569,99 30,3% 104.390,13  54,1%
    Canadá 405             1,0% 11               0,0%   230 0,12%
    China 15                0% 93               0,10%   115 0,06%
    Japão 46                0,1% 92               0,09%   114 0,06%
Total países da América
Latina / em desenvolvimento
 7 084,6 17%  24 494,7 25%  18 054,7 9,4%
Toral países europeuas /
desenvolvidos  4 481,0 11%  29 673,0 30%  104 734,3 54%
Ilhas e Bahamas  27 848,4 65%  39 888,0 41%  61 290,0 32%
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Para o novo ciclo de IDE que parece se formar no horizonte da economia mundial, 
com início em 2009, o Brasil demonstra maior diversidade no destino do IDE, em relação ao 
início da década. Atualmente o destino do estoque emitido do IDE brasileiro divide-se entre 
os países Europeus (desenvolvidos), com 54% do estoque, e o trio de países da América 
Central (32% do estoque), com ganho de importância para os primeiros.  
 
4.5 – DIVISÃO SETORIAL E SEGMENTOS DO IDE EMITIDO PELA ECONOMIA 
BRASILEIRA 
 
A análise da divisão setorial do IDE brasileiro no exterior no início da década foi 
inviabilizada por mudanças na classificação dos dados. Por sua vez, anos mais recentes (2007-
2011) puderam ser analisados. A estrutura do IDE brasileiro no exterior diverge radicalmente 
da estrutura em território nacional. Neste caso, a maior participação do setor primário em 
detrimento à indústria faz caracterizar o IDE brasileiro (35% e 5% para 2011, 
respectivamente), assim como um maior proporcional do IDE no setor de serviços (60%). 
 
Tabela 8: Divisão setorial do IDE no Brasil, 2001, 2006, 2007 e 2011 – milhões de US$ 
 
Fonte: Dados do Bacen, elaboração própria. 
 
Durante a década o estoque de IDE foi multiplicado por 4,5, a uma taxa anual de 
16,3%, duplicando a cada 5 anos.  Para os anos recentes (2007-2011), liderou, em taxa, o 
crescimento do IDE industrial, seguido pelo setor primário, que ganharam participação no 
estoque em detrimento a serviços. Entre 2007 e 2011 o estoque industrial quase dobrou (98% 
maior). No setor primário e de serviços o crescimento foi de 76% e 70%, respectivamente.   
Para o setor de serviços, hegemônico no IDE brasileiro no exterior, ganharam destaque 
nos anos recentes (2007-11): (1º) Serviços financeiros, intermediação, seguro, previdência 
privada e atividades auxiliares, com 62% do estoque de serviços; (2º) Serviços de escritório 
Estoque Estoque
Atividade Econômica 2001 (%) 2006 (%) 2007 (%) 2011 (%) 2007-2011
Agricultura, pecuária
e extrativa mineral  1 671 3,9%  2 394 2,5%  38 106 34,2%  67 145 34,8% 19,1%
Indústria  2 171 5,1%  3 146 3,2%  4 731 4,2%  9 379 4,9% 24,6%
Serviços  38 742 91,0%  92 175 94,3%  68 501 61,5%  116 408 60,3% 17,5%
Total  42 584 97.715     111 339  192 933 18,3%
Cresc. Anual:
21	  
IV Seminário de Ciências Sociais Aplicadas – 20 a 22 de maio 2014  
Desenvolvimento Socioeconômico: Uma abordagem interdisciplinar	  
	  
	  
UNESC-­‐	  Universidade	  do	  Extremo	  Sul	  Catarinense	  
	  
	  
prestados à empresas e (3º) Atividades profissionais, científicas e técnicas (com 11% cada 
uma), (4º) Atividades de sedes de empresas e de consultoria em gestão (8% do estoque no 
setor), e (5º) Comércio (3% do estoque no setor). Esta hierarquia não apresentou profunda 
alteração durante a década, apesar da reclassificação das atividades do setor de serviços. 
 
Figura3: Fluxos e estoque do IDE brasileiro em setores da economia mundial, 2001-
2011– milhões de US$ 
 
Fonte: Dados do Bacen, elaboração própria. 
No setor primário o segmento líder foi Extração de Minerais Metálicos, seguido de 
Extração de petróleo e gás natural, com 77% e 22% do estoque de IDE, respectivamente.O 
crescimento do IDE no segmento de Extração de petróleo e gás natural foi o mais expressivo 
(multiplicado por 10 entre 2007-2011), ganhando participação no total do setor primário.   
 
Tabela 9: Principais segmentos receptores do IDE brasileiro, no setor de serviços da 
atividade econômica internacional, 2001, 2006, 2007 e 2011– milhões de US$ 
 
Fonte: Dados do Bacen, elaboração própria. 
Discriminação ESTOQUE ESTOQUE
 2 001 (%)  2 006 (%) 2007 (%) 2011 (%)
        Serviços  38 742 91%  92 175 94%  68 501 62%  116 408 60%
Serviços financeiros, intermediação, seguro,
previdencia privada e atividades auxiliares
 20 736 54%  37 030 40%  43 179 63%  72 500 62%
            Serviços de escritório e prestados à empresas  14 306 37%  50 630 55%  7 516 11%  12 838 11%
            Atividades profissionais, científ icas e técnicas - - - -  6 617 10%  12 449 11%
Atividades de sedes de empresas e de
consultoria em gestão de empresas
- - - -  4 436 6%  8 873 8%
            Comércio, exceto veículos  1 754 5%  2 765 3%  2 812 4%  3 566 3%
            Serviços pessoais - - - -  1 007 1%  1 377 1%
            Obras de infra-estrutura (antigo construção) 1.229        3% 1.088     1%   518 1%  1 267 1%
            Atividades imobiliárias 110           0% 189        0%   307 0%  1 103 1%
            Pesquisa e desenvolvimento científ ico 18             0% 1            0%   6 0%   59 0%
            Demais   588 2%   472 1%  2 104 3%  2 376 2%
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Tabela 10: Principais segmentos receptores do IDE brasileiro nos setores primário e 
secundário da atividade econômica internacional, 2001, 2006, 2007 e 2011 – milhões de 
US$ 
 
Fonte: Dados do Bacen, elaboração própria. 
 
Para o setor industrial, por sua vez, os dados possibilitam a análise desde o início da 
década, cujos principais segmentos eram: (i) Fabricação de Coque, Refino de Petróleo, 
Elaboração de Combustíveis Nucleares e Álcool, com 29% do estoque; (ii) Produção de 
Minerais não-metálicos (20% do estoque); (iii) Máquinas e equipamentos (11%); (iv) 
Veículos automóveis, reboques e carrocerias (7%); (v) Metalurgia/ Produtos de Metal; e (vi) 
Produtos Alimentícios. Ao longo da década foram profundas as alterações no destino 
industrial do IDE brasileiro, com destaque para a: (1º) Metalurgia e fabricação de produtos de 
metal e (2º) Produtos Alimentícios, que dividem 52% do estoque exterior no setor; (3º) 
Produtos minerais não-metálicos (19% do estoque); e em baixa escala os segmentos de 
Veículos automotores, reboques e carrocerias; Borracha e plástico; Máquinas e Equipamentos 
e Produtos Têxteis, com 19% do estoque de IDE no setor. O IDE brasileiro industrial, apesar 
da baixa magnitude, aparenta ser mais diversificado que nos outros setores na economia 
mundial. 
 
5 – CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 
 No plano internacional o IDE atinge proporções recordes em relação ao PIB dos países 
(mais de 30% do PIB mundial nos anos de 2008 e 2009). Foram observados dois ciclos de 
Discriminação ESTOQUE ESTOQUE
2001 (%) 2006 (%) 2007 (%) 2011 (%)
Total 42.584    97.715  111 339  192 933
        Agricultura, pecuária e extrativa mineral 1.671       4% 2.394    2%  38 106 34%  67 145 35%
            Extração de minerais metálicos -                0% -             -  36 382 95%  51 467 77%
            Extração de petróleo e gás natural 1.556        93% 2.319     97%  1 431 4%  14 686 22%
            Agricultura, pecuária e serviços relacionados 108           6% 74          3%   88 0%   802 1%
            Demais   7 0%   1 0%   205 1%   190 0%
        Indústria 2.171       5% 3.146    3%  4 731 4%  9 379 5%
            Metalurgia / produtos de metal 124           6% 858        27%   717 15%  2 481 26%
            Produtos alimentícios 119           5% 469        15%  1 464 31%  2 407 26%
            Produtos minerais não-metálicos 440           20% 24          1%  1 063 22%  1 799 19%
            Veículos automotores, reboques e carrocerias 159           7% 62          2%   341 7%   606 6%
            Produtos de borracha e de material plástico 52             2% 784        25%   188 4%   476 5%
            Máquinas e equipamentos   245 11%   346 11%   141 3%   348 4%
            Produtos têxteis 36             2% 439        14%   265 6%   329 4%
            Demais indústrias   997 46%   164 5%   552 12%   933 10%
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liquidez do IDE mundial a partir da década de 90, sendo que o segundo (entre 2003 e 2009) 
carregou consigo um acentuado movimento de desconcentração do IDE para os PED (ano 
2000: 23% do estoque nos PED; em 2011: 32% do estoque e 51% dos fluxos). Nestes termos, 
a partir de 2009, aparenta iniciar-se na economia mundial um novo ciclo de IDE, com ênfase 
nos PED. Este é um fenômeno inteiramente novo no plano de desenvolvimento da economia 
mundial. Isto terá profundos efeitos sobre as estruturas produtivas e econômicas das nações 
envolvidas. Outro fenômeno observado foi que o IDE nos PED apresentou-se menos 
suscetíveis a volatilidade do IDE mundial, como ocorre nos PD.  
No que diz respeito a divisão geográfica do IDE recebido no mundo, ao longo da 
década de 90, mais de 75% do estoque de IDE manteve-se no grupo de países desenvolvidos. 
Países da Europa e da América do Norte concentraram o estoque de IDE deste grupo de 
países. Ao longo da década de 90, os EUA ganharam destaque como destino do IDE, já a 
partir dos anos 2000, os países da Europa recuperaram sua hegemonia como região de maior 
estoque de IDE da economia mundial, mesmo com o aumento da importância dos IDE com 
destino ao grupo de PED. A Europa concentrou 40% do estoque de IDE mundial em 2011, 
enquanto a América do Norte ficou com 20%, notadamente os EUA. 
 No grupo de PED o estoque asiático foi dominante, com 19% do proporcional 
mundial, seguida pela América do Sul, com 5,4%. O estoque de IDE nos PED apresentou 
profunda concentração de IDE na Ásia, principalmente no início dos anos 90 (67% do estoque 
dos PED). Uma melhor dinâmica de formação de estoque de IDE na América Latina e no 
Caribe entre 1995-2000 contribuiu, em pouca medida para atenuar esta concentração.  Para 
2011 60% do estoque de IDE dos PED encontraram-se na Ásia, estando outros 31% na 
América Latina e Caribe, que detinham 22% do estoque em 1995. Destaca-se dentre as 
tendências a desconcentração do estoque de IDE asiático para outras regiões que não o Leste e 
Sudeste Asiático, assim com o incipiente crescimento do estoque de IDE nos países em 
transição, do regime socialista para o capitalista, a partir da virada do século. 
Com ênfase na América do Sul, os maiores detentores de estoque foram, em 2011, o 
Brasil (58% do estoque sul americano), Chile (14%) e a Argentina (8,2%), que perde posição 
para a Colômbia (8,3% do estoque). A região ganhou destaque na dinâmica mundial como 
destino do IDE entre 1995-2000 (de 15% para 18% do estoque de IDE nos PED), a partir de 
então, Brasil e Colômbia ganharam expressividade como destino do IDE na região, em 
24	  
IV Seminário de Ciências Sociais Aplicadas – 20 a 22 de maio 2014  
Desenvolvimento Socioeconômico: Uma abordagem interdisciplinar	  
	  
	  
UNESC-­‐	  Universidade	  do	  Extremo	  Sul	  Catarinense	  
	  
	  
detrimento a Argentina e Venezuela, enquanto o Chile a o Peru mantiveram uma dinâmica 
média e os outros países foram praticamente marginalizados como destino do IDE.  
O Brasil, neste contexto, tem ganhado importância a partir de meados dos anos 2000, 
não apenas como receptor do IDE (com 9,1% do estoque de IDE dos PED em 2011), mas 
como emissor do IDE (5% do estoque entre os PED). Apesar de a emissão do IDE brasileiro 
não superar a dinâmica dos PED. 
No tocante ao IDE recebido, ao longo dos últimos 15 anos foi intensa a reestruturação 
da origem do IDE com destino ao Brasil. Em 1995 destacavam-se os EUA, Alemanha, o 
Japão, a França e o Reino Unido como maiores investidores (Os EUA e a Alemanha 
representavam 26% e 14% do estoque, respectivamente). Este quadro mudou já para o ano 
2000, quando a Holanda, Espanha, Ilhas Cayman e Canadá, assim como a França, 
destacaram-se no IDE, em relação aos outros países destacados. Os EUA, por sua vez, apesar 
de perder participação relativa, apresentou expressivo crescimento dos fluxos de IDE, e tem o 
estoque hegemônico de IDE na economia brasileira. A partir de 2005, portanto, quando se 
intensifica o IDE com destino o Brasil em plano mundial, destaca-se a dinâmica do IDE 
europeu (com 56% dos fluxos em 2009), e Asiático (8% dos fluxos, notadamente o Japão: 
5%), em detrimento aos países Norte e Latino Americanos, apesar da crescente dinâmica de 
IDE no Brasil, por parte dos EUA. 
 A divisão setorial do estoque de IDE no Brasil, assim como sua origem, sofreu 
profundas alterações entre os anos de 1995-2000, com via no aumento da participação do 
setor de serviços em detrimento a indústria, de 31% para 64% e 67% para 34%, 
respectivamente. O setor primário que manteve pouco menos de 2,3% do estoque no período 
a partir dos anos 2000 teve sua importância encadeada, chegando a quase 10% do estoque de 
IDE em 2009. O setor industrial também ganhou participação ao longo da década, em 
detrimento ao setor de serviços, 36% e 54%, respectivamente. Em relação a configuração do 
estoque mundial, o estoque brasileiro apresentou-se maior na indústria e menor nos serviços, 
27,6% e 63%. Entretanto, antes de 1995, o estoque brasileiro era ainda mais concentrado na 
indústria, enquanto o padrão internacional já apresentava concentração no setor de serviços. 
Com estas alterações, os principais segmentos receptores do IDE foram, para os anos 
recentes (2007-09), no setor de serviços: (1º) Intermediação financeira, que lidera os fluxos de 
IDE; (2º) Comércio; (3º) Construção; (4º) Atividades auxiliares à intermediação financeira; e 
ainda, Atividades imobiliárias e Eletricidade, gás e água quente, sendo que o segmento de 
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Telecomunicações destacou-se nos primeiros anos da década. Na indústria: (1º) Metalurgia 
básica, (2º) Fabricação de alimentícios e bebidas, (3º) Fabricação de coque, produtos 
derivados do petróleo e de biocombustíveis, (4º) Fabricação e montagem de veículos 
automotores, reboques e carrocerias e (5º), a Indústria química. Estes segmentos foram 
receptores de 77% dos fluxos de IDE direcionado ao setor entre 2007-09. No setor primário, 
os fluxos e estoque concentraram-se em dois segmentos, Extração de minerais metálicos e 
Extração de petróleo e serviços, com destaque ao primeiro. 
No que tange ao destino do IDE brasileiro, que apresentou forte dinâmica a partir dos 
anos 2000, no início da década o estoque de IDE brasileiro no exterior se concentrava nas 
Ilhas Cayman, Virgens Britânicas e Bahamas, com 65% do estoque. 17% do estoque se 
encontrava em países da América Latina, e apenas 11% na Europa. Ao longo da década esta 
configuração mudou acentuadamente, sendo que os países Latino Americanos e, 
principalmente o trio de países caribenhos perdem participação no estoque de IDE brasileiro 
no exterior, para 9,4% e 32% respectivamente. Neste meio a região europeia torna-se 
principal alvo do IDE brasileiro, com 54% do estoque no ano de 2011. De fato, apesar dos 
outros destinos perderem representatividades, em nenhum dos países observou-se redução do 
estoque de IDE. Para o ano de 2011 os maiores detentores do IDE brasileiro foram: Áustria 
(25% do estoque), Ilhas Cayman (17% do estoque), Holanda (11%), Ilhas Virgens Britânicas 
e Bahamas (15% do estoque), Espanha, EUA e Dinamarca (16% do estoque). Ressalta-se que 
países como a Áustria, Holanda e Dinamarca nem mesmo se expressavam como destino do 
IDE no início da década dos anos 2000. 
A análise da divisão setorial do estoque de IDE brasileiro no exterior foi inviabilizada 
por mudanças na classificação dos dados. Para os anos recentes (2007-2011), a indústria 
liderou a taxa de crescimento do estoque, seguida pelo setor primário, e o setor de serviços, 
com menor intensidade. Entretanto, diferentemente da configuração do estoque de IDE em 
território nacional, o estoque brasileiro no exterior baseou-se no setor primário e terciário, 
com 35% e 60%, respectivamente, do estoque em 2011. A indústria representou 5% do 
estoque, ganhando participação na estrutura do estoque externo, assim como a setor primário, 
em detrimento ao setor de serviços. 
Neste contexto, os principais segmentos formadores do IDE brasileiro no exterior 
foram, para os anos recentes (2007-09), no setor de serviços: (1º) Serviços financeiros, 
intermediação, seguro, previdência privada e atividades auxiliares, com 62% do estoque de 
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IDE; (2º) Serviços de escritório prestados às empresas e (3º) Atividades profissionais, 
científicas e técnicas expressando 22% do estoque; (4º) Atividades de sedes de empresas e de 
consultoria em gestão, com 8% do estoque no setor. No setor primário, o segmento líder foi 
Extração de minerais metálicos, seguido de Extração de petróleo e gás natural, com 77% e 
22%, respectivamente, do estoque de IDE no setor. Enquanto, para o setor industrial, 
lideraram, em conjunto, os segmentos da (1º) Metalurgia e fabricação de produtos de metal e 
(2º) Produtos alimentícios, que se responsabilizaram por 52% do estoque exterior no setor; 
(3º) Produtos minerais não-metálicos totalizaram 19% do estoque; e em baixa escala, os 
segmentos Veículos automotores, reboques e carrocerias; Borracha e plástico; Máquinas e 
equipamentos e Produtos têxteis, representando o total de 19% do estoque de IDE no setor. 
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